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研究成果の概要（和文）：「コーポレートガバナンス」という概念を、「企業の利害関係者間(ス
テークホルダー間)に存在する様々な外部性を内部化し解決する仕組みの総称」と捉え、「契約
理論」「ゲーム理論」の分析ツールを用いて、ガバナンスの仕組みの本質を明らかにする理論的
研究を行った。また、研究のアイディアは「ガバナンス論」一般に応用可能であるため、積極
的にアイディアを発展させる研究も進めた。 
 
研究成果の概要（英文）：We considered the concept of ‘Corporate Governance’ as a device 
for internalizing and solving various externalities existing among stakeholders of the 
firm, and advanced the theoretical study which unraveled the essence of the governance 
mechanism, by using the analytical tools of Contract Theory and Game Theory. Since our 
definition of “governance” has general application, we also advanced the research which 
developed the idea extensively.  
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して比較分析した共同研究を行った。 
 そのアイディアを発展させる形で、法政大
学比較経済研究所メインプロジェクト『ガバ
ナンスの比較セクター分析：ゲーム理論＋契
約理論によるアプローチ』を 2006 年度から
代表者として開始していた。具体的内容は、
「今日，ガバナンス（Governance）の問題が
広範な分野で注目を浴びている。ここでいう
ガバナンスとは，経済主体間，民間・政府セ
クター間，中央・地方政府間，国家間などに
存在するさまざまな「外部性（externality）」
を「内部化（internalization）」し，解決す
る仕組み・やり方の総称である。本書は，ゲ
ーム理論や契約理論の分析ツールを用いて，
民間（企業），政府，超国家機構の各セクタ
ーにみられるガバナンス・メカニズムを理論
的かつ実証的に比較分析することで，セクタ
ーを横断してのガバナンスの普遍的特色を
明らかにするだけでなく，各セクター固有の
ガバナンスの特色をいっそう浮き彫りにす
る，革新的な研究」プロジェクトであった。
（「」は 2010 年 3 月に出版された本の紹介文
より。） 
その中で、上記研究プロジェクトのコア部
分でもある「コーポレートガバナンス」の研
究に集中する個人プロジェクト資金を必要
とし、より広範な領域を研究対象とする比較
研プロジェクトと相互補完的に成果を高め
合うことを企図して、本件の科研費基盤研究
（Ｃ）『コーポレートガバナンスと契約理論』
は計画された。 
 
２．研究の目的 
 
以上の背景のもとで、「コーポレートガバ
ナンス」の概念を、「企業の利害関係者 (ス
テークホルダー)間に存在する様々な外部性
を内部化し解決する仕組みの総称」と捉え、
「契約理論＋ゲーム理論」の分析ツールを用
いて、ガバナンスの仕組みの本質を明らかに
する研究を行うこと、また、アイディアは「ガ
バナンス論」一般に応用可能であるため、積
極的にアイディアを発展させる研究も進め
ることを目的とした。 
 
３．研究の方法 
 
次の４つの課題に中心的に取り組んだ。 
(1)企業の統合 vs.非統合、集権化 vs.分権化
の比較経済理論  
(2)企業統治に関する連続タイプの三層エー
ジェンシーモデルを用いた契約理論分析 
(3)中国における中央・地方政府間財政関係
と“包”および“比賽”の概念：『契約理論』
による開発ガバナンスの分析 
(4)欧州連合（EU）における集権・分権とイ
ンセンティブ問題：契約理論の視点（安定成
長協定とユーロ圏財政ガバナンスを題材と
して） 
これらを、日本経済学会、日本応用経済学
会、海外国際学会での報告のほか、学内学外
の各種研究会での報告も積極的に利用し、論
文改訂・改善への刺激とした。 
 
４．研究成果 
 
(1)「企業の統合 vs.非統合、集権化 vs.分権
化の比較経済理論」では、企業間に存在する
様々な外部性の問題に対し、企業の範囲や境
界、組織の構造を最適に設計することで、外
部性問題を最適に処理する方策を、現実の企
業組織の事例を踏まえながら、理論的に比較
分析した。具体的には、３つの組織形態  
（ ①  統 合 （ Integration ） ②  非 統 合
（ Non-Integration ） ③  分 権 化 企 業
（Decentralized Firm））を考察し、この 3
つはそれぞれ、異なる権限配分のパターンに
対応している。「統合」は、完全に統合され
た「集権化企業」に相当し、この組織ではト
ップの経営者がすべての意思決定の正式な
権限を有する。「非統合」は、完全に分離し
た組織に相当し、すべての意思決定に対して
正式な権限を有する二つの独立した企業に
よって構成される。これは、組織の下部層へ
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の権限の完全な委譲により、二人の部門経営
者がそれぞれ組織内の多くの意思決定の権
限を有する場合も含み、上層部（トップ）の
コントロールが利かず、自由ではあるが、利
己的な意思決定が下層の部門経営者達によ
って行われている(「非統合」)状況も含む。
「分権化企業」は、正式な権限の配分に関し
て「統合」と「非統合」の間のバランスを取
った中間的な形態であり、本社の専門経営者
は一部の活動を自分の責任とし、その他の決
定権については部門経営者へ委譲すること
を取り決める。本モデルは、ステークホルダ
ー型ガバナンス、株主主権型ガバナンスの両
方の企業モデルとして解釈することが可能
である。また本モデルは、理論的産業組織論
や企業理論のモデルの設定ではあるが、本プ
ロジェクトのガバナンス論拡張の試みを行
う際の「枠組み」の提供や「概念」整理の助
けとなるという役割も果たすことになった。 
 
(2)「企業統治に関する連続タイプの三層エ
ージェンシーモデルを用いた契約理論分析」
は、企業統治を扱う契約理論研究への拡張的
貢献を目指すものである。具体的には、
Tirole (1986,1992) に始まる、「結託の可能
性」の入ったプリンシパル(株主)＝スーパー
バイザー（監査役）＝エージェント(経営者)
からなる３層エージェンシーモデルの「連続
タイプ」版を構築し、Mirrlees アプローチ
（First Order Approach)を使って分析した。
そこに「単調比較静学」の分析手法を取り入
れて、数学的にもクリアーな結果を導出しや
すくした。その上で、初期契約へのコミット
メントを若干欠くケースや、最近の行動経済
学的な要素を導入した場合への拡張を行い、
また近年の「監査役設置会社」と「委員会設
置会社」の選択を含め、｢企業統治｣への明確
な含意を導出した。また、関連研究として、
「連続タイプ」ではなく、標準的な「２タイ
プ」の３層エージェンシーモデルで、図解を
豊富に入れながら、本質を整理した論文も執
筆し、再交渉問題、ヤードスティックメカニ
ズムも含め、かなりクリアーに仕上げた。 
 今後は、現在の「連続タイプ」の論文を完
成させて、査読付き英文学術雑誌への公刊を
目指すこと、その際、離散（先行研究は殆ど
2 タイプ） のモデルを連続にした場合に、先
行研究に対して何かより根本的なメッセー
ジが出せるかも理論的に詰めて考えること、
さらに本モデルの枠組みを「非対称情報下で
の階層的な地球環境汚染コントロール」のよ
うな政策ゲームに応用すること等を進めて
いきたいと考えている。 
 
(3)「中国における中央・地方政府間財政関
係と“包”および“比賽”の概念：『契約理
論』による開発ガバナンスの分析」 
１９７８年の「改革開放」以後、現在に至
るまで、中国経済は著しく発展を遂げてきた。
本稿では、1980 年代から 90 年代に実施され
た中央政府と地方政府間の財政改革が経済
成長に大きく寄与したとの先行研究に依拠
し、高成長を促した要因の一つとされる中
央・地方政府間の財政関係の構造を、“包（パ
オ：請負）”および“比賽（ヒサイ：競争、
コンテスト）”の概念をヒントにしながら、
メカニズムデザイン、契約理論のツールを使
って分析した。具体的には、開発のエージェ
ントである地方政府をインセンティブ付け
するメカニズム（「財政インセンティブ契約
モデル」）を提示し、“包（請負）”の概念が
いかに機能しているかを理論的に明らかに
した。また、地方政府間のヤードスティック
競争の枠組みで、“比賽（競争、コンテス
ト）”を理解し、地方政府間の比較と競争を
通じたメカニズムを通じて正しく情報を開
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示させる仕組みを考察した。さらに中央・地
方政府間の動学的関係において、いわゆる
「ラチェット効果」の余地はどの程度残って
いるか、それをいかにして解決しているかと
いう視点から、「改革期」中国（「改革開放」
以降の中国）のガバナンス改革、特に財政制
度改革の事例（財政請負制から分税制へ）と
対応させながら、理論的に明らかにした。 
中国の制度分析に関する理論的アプロー
チは、Qian,Y を代表に研究蓄積はあるが、
「中央・地方政府間の階層的財政関係」につ
いて、「包（パオ：請負）と比賽（ヒサイ：
競争）の概念」を導入しながら、政治集権（人
事における昇進コンテスト）と財政分権を理
論的に同時に組み入れたモデル分析（逆選抜
型の契約理論モデル）はまだ希少であるので、
一定以上の貢献を見込めると思われる。 
 
(4)「高齢者福祉民営化の可能性：不完備契
約理論による分析」 
「民間セクターと政府セクターの相互作
用する領域」として、「高齢者福祉民営化」
の可能性について、「不完備契約理論」特に
「資産所有アプローチ」の視点で考察した。
まず福祉施設が「政府所有」による場合と「民
間所有」による場合で、福祉サービス供給主
体に、費用削減や品質改善のインセンティブ
に差が出ることを示した。行政自らが福祉施
設を所有しサービス提供主体となることの
利点は、投資後の事後的交渉力を高めうるこ
とだが、それによって事前の投資に関して
「ホールドアップ問題」が生じてしまうこと、
他方で、民間の事業主体が福祉施設を所有し
サービス供給者となる場合は、基本的には
「効率性へのインセンティブ」が増大するこ
とを確認した。しかし民営化しても、費用削
減に偏りすぎ、品質向上が疎かになる場合が
あることも理論的に示した。さらに、福祉サ
ービス供給主体間に「競争」が導入された時
の効果についても考察を行い、ガバナンス・
メカニズムとしての競争の実効性も問うた。 
 
(5)「欧州連合（EU）における集権・分権と
インセンティブ問題：「契約理論」の視点（安
定成長協定とユーロ圏財政ガバナンスを題
材として）」 
成果(1)のアイディアを「EU(欧州連合)に
おける集権・分権とインセンティブ問題」と
いう国際政治経済のガバナンス問題に応用
するとともに、EU ガバナンスを「金融集権と
財政分権」および「状態依存型のコントロー
ル権の移動」を特徴とする「相対主権論」で
とらえる斬新なアイディアを提示し、その理
論的根拠と現実との対応の研究を進展させ
た研究である。 
具体的には、安定成長協定（SGP）を通じ
たユーロ圏財政ガバナンスのメカニズムを、
ＥＵにおける金融集権・財政分権の構造と、
そこに内在するインセンティブ問題に焦点
を当てながら、ゲーム理論や契約理論の手法
を使って分析した。ユーロ加盟n国の財務省
を先手とし、欧州中銀（ＥＣＢ）を後手とす
るシュタッケルベルクゲームを使って、各国
財務省は、自国の政府支出を増やすことによ
り、自国の成長（景気、ＧＤＰの増大）を引
き出せる（１００％自己便益）が、インフレ
上昇、ユーロ価値の下落へもつながり、その
効果はユーロ加盟国で均等に負担する（コス
トは均等負担）ため、国債発行削減の手を抜
く（他国に「フリーライドする」）インセン
ティブが存在するという基本的直観を理論
的に示し、加盟国数が多いほど、このフリー
ライダー問題が生じやすいことも確認した。
次に、安定成長協定（ＳＧＰ）の制裁（ペナ
ルティー）スキームを使った解決策を示し、
それが事後的に再交渉可能な時のフリーラ
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イダー問題への影響と次善の最適解の形態
を導出した。最後に、欧州中銀への金融政策
の一元化と各国財務省への財政政策の分権
化という「現実の構造（権限配分）」が、あ
るパラメータ条件の下で合理的なものであ
るということを示した。さらに、平時におけ
る金融集権・財政分権の権限分割構造と、非
常時における状態依存型のコントロール権
の移動が、大域的な解として導出されること
を確認し、「相対主権論」に基づく EU ガバナ
ンスを理論的に基礎づけした。 
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